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1. Einleitung
Am 1. Mai 2004 ist die Slowakei mit sieben anderen mittel- und osteuropäischen
Ländern (MOEL) und den beiden Mittelmeerländern Zypern und Malta der Eu-
ropäischen Union (EU) beigetreten. Dabei verlief der Weg von der sozialistischen
Planwirtschaft zur Integration in eine hoch entwickelte Wirtschaftsgemeinschaft
alles andere als gradlinig. Zunächst versuchte die Slowakei durch die Trennung
von der Tschechischen Republik einen nationalistischen Weg zu gehen. Dies
führte schließlich dazu, dass das Land bei den Staaten, die bereits 1998 in den
Beitrittsprozess zur EU eintreten konnten, nicht vertreten war (Schweickert
2001).
1
Danach allerdings vollzog die Slowakei eine radikale politische Kehrtwende.
Erster Erfolg war die Berücksichtigung in der zweiten Beitrittsrunde, die im Jahr
2000 begann. Eine Kehrtwende vollzog sich auch im Bereich der Wirtschafts-
politik. In der Folge konnte die Slowakei die einzelnen Verhandlungskapitel
relativ schnell abschließen, die wirtschaftlichen Beitrittskriterien erfüllen und
so gemeinsam mit der Tschechischen Republik der EU beitreten (zu den Ko-
penhagenkriterien vgl. Foders et al. 2002)." Doch das Reformtempo hat auch
nach dem Beitritt keineswegs nachgelassen. Das Urteil über die Nachhaltigkeit
der Reformen ist allerdings nicht einhellig. Es reicht von „Vom letzten auf den
ersten Platz — Beispielloser Reformschub in der Slowakei" (Neue Züricher Zei-
tung vom 28.8.2004) und „Late Starter Makes Up For Lost Time" (Financial
Times vom 26.5.2004) bis zu „Slowakische Regierung riskiert mit Reformkurs
Kopf und Kragen" (Handelsblatt vom 11.3.2004) und „Das Reformfeuerwerk in
Pressburg hat seinen Preis" (Die Presse vom 6.5.2004).
Der Weg der Slowakei nach Europa und insbesondere seine Durchhaltbarkeit
werden nicht ohne Wirkung auf den weiteren europäischen Integrationsprozess
bleiben. Wie hat aber die Slowakei nach dem Spätstart die Wende geschafft
Schon am 16. Dezember 1991 wurde ein Assoziierungsabkommen zwischen der Tsche-
choslowakei und der Europäischen Gemeinschaft unterschrieben. Die Ratifizierung wurde aber
angesichts der Trennung der Slowakei von der Tschechischen Republik nicht geschafft. Nach der
Entstehung der selbstständigen Slowakei (1993) wurde ein neues Abkommen zwischen der Slowakei
und der EU abgeschlossen (1995). 1998 hat die EU Verhandlungen mit sechs Kandidatenländern
(einschließlich der Tschechischen Republik) eingeleitet. Da die Slowakei die politischen Kriterien
nicht erfüllen konnte, wurde sie in die zweite Gruppe von Ländern eingegliedert, die sich auf
Verhandlungen vorbereiten sollten.
" Der gemeinsame Beitritt hatte nicht nur politische, sondern auch ökonomische Gründe, da so
die Zollunion mit der Tschechischen Republik bis zum Ende des Integrationsprozesscs beibehalten
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und wie ist die gegenwärtige Situation einzuschätzen? Dazu soll in Abschnitt 2
zunächst der Politikwechsel von Desintegration und daraus resultierender ma-
kroökonomischer Probleme hin zu Integration und Stabilisierung kurz skizziert
und anhand international vergleichbarer Indikatoren zur Reformpolitik verdeut-
licht werden. In Abschnitt 3 werden die Konvergenzerfolge beschrieben, die seit
1998 in der Fiskal- und Geldpolitik sowie im realwirtschaftlichen Bereich erzielt
wurden, und die Ursachen für diesen Erfolg analysiert. In Abschnitt 4 wird die
Frage nach dem Übergang zur vollen Mitgliedschaft in der Wirtschafts- und
Währungsunion behandelt. Dabei wird sowohl gefragt, was ein Schwellenland
von einem solchen Beitritt grundsätzlich erwarten kann, als auch, wie eut die
Slowakei auf einen Beitritt vorbereitet ist und wie schnell er erfolgen kann. In
Abschnitt 5 werden die Ergebnisse zusammengefasst.
2. Spätstart und Reformprozess
Die Slowakische Republik ist als der weniger entwickelte Teil der ehemaligen
Tschechoslowakei mit deutlichen Nachteilen in die Unabhängigkeit gestartet.
Trotzdem war die makroökonomische Entwicklung zunächst durchaus positiv
(Abbildung 1): Der Staatshaushalt war ausgeglichen, der reale Wechselkurs sta-
bil, das Wachstum war nach der Transformationskrise wieder positiv und die
Inflationsrate vergleichbar mit der der Tschechischen Republik. Die wesentli-
chen Unterschiede zur Wirtschaftspolitik der Tschechischen Republik waren
zum einen ein flexiblerer Wechselkurs, der es vereinfachte, das makroökonomi-
sche Gleichgewicht zu halten. Wie Abbildung 1 zeigt, verlief die Aufwertung
der Währung wesentlich moderater als in der Tschechischen Republik und im
Durchschnitt der MOEL. Zum anderen setzte die Slowakei im Gegensatz zur
Tschechischen Republik nicht auf eine rasche Umwandlung in eine Marktwirt-
schaft. Im Gegenteil: Es wurden zunächst weder strukturelle noch institutionelle
Reformen durchgeführt. So wurde die Planwirtschaft zunächst festgeschrieben
und die Bedingungen für nachhaltiges Wachstum und die Konkurrenzfähigkeit
der Wirtschaft nicht geschaffen (Morvay et al. 2004).
Die Beibehaltung von Regulierungen vereinfachte zunächst das makroöko-
nomische Management. Wie in Abbildung 1 zu erkennen ist, wuchs die Wirt-
schaft mit über 6 Prozent schneller als zuvor. Dies war jedoch in erster Linie auf
eine deutliche monetäre und fiskalische Expansion zurückzuführen (IMF 2000;
DB Research 2000). Das Kreditvolumen relativ zum BIP stieg um fast 20 Pro-
zentpunkte, der Uberschuss im Staatshaushalt verwandelte sich in ein Defizit von
über 4 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP), und das Leistungsbilanzdefizit
verwandelte sich ebenfalls von einem Uberschuss in ein Defizit von über 10 Pro-
zent des BIP. Die bei sinkender Sparquote steigende Investitionsaktivität wurde
dabei mithilfe von staatlichen Garantien durch Auslandskredite und durch die
nicht reformierten Staatsbanken finanziert. Um vor allem den Zufluss an Aus-
landskrediten zu sichern, stieg der Realzins auf über 15 Prozent. Das Resultat war
außerdem ein starker Anstieg der Auslandsverschuldung und eine Abnahme der
Deckung von kurzfristigen Auslandsverbindlichkeiten durch Währungsreserven
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Abbildung 1:
Makroökononiische Ent\¥icklung in der Slowakei im Vergleich zur Tschechi-
schen Republik und den MOEL 1992-2004
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Quelle: DekaBank (2004); World Bank (2004b); Datastream "Real Effective Exchange Rate"
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Um eine Währungskrise zu vermeiden, mussten nach 1998 drastische Maß-
nahmen ergriffen werden. Die wichtigsten Schritte waren dabei die Reduzierung
des Budgetdefizits, die Restrukturierung und Privatisierung der Staatsbanken
und der Staatsunternehmen sowie die Stärkung des Konkursrechts. Zusammen
mit dem sehr hohen Realzins trugen diese Maßnahmen zu einer sinkenden
Absorption, zu steigenden Exporten und damit auch zur Reduzierung des Leis-
tungsbilanzdefizits bei.
Ähnlich wie im Fall Sloweniens (vgl. Schweickert 2001) zeigt sich am slo-
wakischen Beispiel, dass ein langsames Reformtempo durchaus einem stabi-
len Gleichgewicht nicht im Wege stehen muss. Dieses Gleichgewicht konnte
jedoch nicht gehalten werden. Am Ende dieser ersten Transformationsperi-
ode stand die Slowakei vor erheblichen makroökonomischen Ungleichgewich-
ten und einer kaum wettbewerbsfähigen Wirtschaft.- Die aufgeschobenen Re-
formen führten zusammen mit den Defiziten im politischen Reformprozess
schließlich dazu, dass die Slowakei den Integrationszug zur EU zunächst ver-
passte.
Seit der Krise und mit dem Regierungswechsel konnte die Slowakei nicht nur
den Beginn der EU-Beitrittsverhandlungen, sondern auch die Aufnahme in die
OECD (im Jahr 2000) erreichen und erhebliche Fortschritte bei institutionel-
len und strukturellen Reformen machen. In den Jahren 1998—2002 wurden auf
dem Weg zur Marktwirtschaft die folgenden Reformen in Angriff genommen
(Morvay et al. 2004):
-Restrukturierung (1999-2001) und Privatisierung (2001-2002) der staatli-
chen Banken;
- Restrukturierung der sonstigen Staatsunternehmen, Privatisierung der großen
Unternehmen (in den Sektoren Energie, Verkehr und Telekommunikation)
sowie Förderung des Privatsektors;
- Übergang zu einem flexiblen Wechselkursregime (1998);
- fiskalische Konsolidierung durch restriktive Fiskalpolitik (bis 2001).
Die Jahre 1999—2000 waren für die Slowakei eine Stabilisierungsphase, in der
dank der restriktiven Fiskalpolitik das Leistungsbilanzdefizit reduziert wurde.
Der Preis dafür war zunächst ein langsameres Wachstum und höhere Arbeits-
losigkeit, die seit 1999 vor allem durch die Umstrukturierung der Unterneh-
men und Mängel im Funktionieren des Arbeitsmarkts verursacht wurde und
die bis heute die Wirtschaft der Slowakei belastet. Problematisch blieb wei-
terhin die Fiskalpolitik, die wieder expansiv wurde. Dies führte erneut zu ei-
nem höheren öffentlichen Defizit und zu außenwirtschaftlichem Ungleichge-
wicht.
Wichtig für den weiteren Reformprozess war, dass nach der Parlamentswahl
im Herbst 2002 die Reformregierung an der Macht blieb. Die Reformpolitik
wurde damit beibehalten und die politische Glaubwürdigkeit der Slowakei ge-
stärkt (Okäli et al. 2003). Ende des Jahres 2002 wurde der Slowakei der Beitritt
zur EU und zur NATO zugesichert. Das Reformtempo konnte so weiter zu-
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Unternehmensgesetzgebung, Gesundheitswesen, Schulwesen, Sozial-, Renten-
und Steuersystem sowie Arbeitsmarkt. Außerdem konnte unter diesen Rahmen-
bedinaxineen die makroökonomische Stabilität verbessert werden.
Die Slowakei hat sich so in die EU als ein Land mit erfolgversprechenden
wirtschaftlichen Perspektiven eingegliedert. Obwohl vor allem der Arbeits-
markt noch nicht effizient funktioniert und einige vom sozialistischen Sys-
tem verursachte Verzerrungen noch gegenwärtig sind, hat die Slowakei seit
1998 bedeutende Fortschritte gemacht (Morvay et al. 2004). Die Wachstums-
rate ist auf den Durchschnitt der MOEL gestiegen, und die Staats- und Leis-
tungsbilanzdefizite sind ebenfalls mit den Nachbarländern vergleichbar (Abbil-
dung 1).
Diese positive Entwicklung lässt sich auch anhand international vergleichbarer
Reformindizes ablesen. Tabelle 1 zeigt die zehn Komponenten des Indexes der
ökonomischen Freiheit sowie den Vergleich des Gesamtindexes mit den EU-
15-Ländern. Die Bewertung, die analog zu den Schulnoten erfolgt, zeigt den
schlechtesten Wert für 1999. Besonders stechen für dieses Jahr die hohen Staats-
eingriffe und die hohe Staatsquote ins Auge. Gerade in diesen Bereichen haben
seitdem erhebliche Verbesserungen eingesetzt. Wermutstropfen bleiben die Zu-
nahme der Schattenwirtschaft, von der man hofft, dass sie nach den jüngsten
Steuerreformen zurückgeht, und die unbefriedigende Situation bei den Eigen-
tumsrechten und der Marktregulierung. Die Verbesserung der übrigen Kompo-
nenten des Indexes zeigte jedoch im internationalen Vergleich ihre Wirkung.
Lag die Slowakei 1998 noch weit hinter allen EU-Staaten zurück, so konnte
sie in diesem Jahr Griechenland und Frankreich hinter sich lassen und fast zu
Spanien und Italien aufschließen.
Bestätigt wird diese Entwicklung auch durch den Vergleich der institutio-
nellen Entwicklung, wie sie von den Governance-Indikatoren der Weltbank
gemessen wird (Tabelle 2). Lediglich bei den judikativen Institutionen konnten
keine Fortschritte erreicht werden, und die Entwicklung der administrativen In-
stitutionen hinkt etwas hinter denen der legislativen Institutionen hinterher. Dies
entspricht jedoch dem allgemeinen Muster in den neuen Mitgliedsländern (vgl.
Gawrich und Schweickert 2004). Um die Verhandlungen über die einzelnen
Kapitel des Acquis Communautaire zügig zum Abschluss zu bringen, musste
offensichtlich die Umsetzung von Gesetzen etwas zurückstehen. Demnach liegt
das Reformtempo der Slowakei gemessen am Gesamtindex über dem aller EU-
15-Staaten. Dabei ist das Niveau der institutionellen Entwicklung inzwischen
nur noch etwas niedriger als in den alten Mitgliedsländern Griechenland und
Italien.
Aufgrund dieser Fortschritte wurde die Slowakei von der Weltbank im letzten
Jahr zum Top-Reformer erklärt (World Bank 2004). Allerdings ist die Transfor-
mation noch nicht ganz beendet, und die Regierung drückt nach wie vor auf das
Reformtempo. Im Konvergenzprogramm der Slowakei für die Jahre 2004—2010
hat sich das Finanzministerium (MF SR) als Hauptziel der Wirtschaftspolitik ein
hohes und langfristig nachhaltiges Wirtschaftswachstum und damit einen schnel-
leren Anstieg der Lebensqualität zum Ziel gesetzt (MF SR 2004e). Dazu sollen
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Tabelle V.
Komponenten des Indexes der ökonomischen Freiheit für die Slowakei 1995—
2004
a
Komponenten
Handelspolitik
Staatsquote
1996
2,0
4,8
Staatseingriffe in die Wirtschaft 4,0
Geldpolitik
Kapitalverkehr
Fmanzmärkte
Löhne und Preise
Eigentumsrechte
Marktregulierung
Schattenwirtschaft
Gesamtindex
Slowakei
EU-15
Belgien
Dänemark
Deutschland
Finnland
Frankreich
Griechenland
Irland
Italien
Luxemburg
Niederlande
Österreich
Portugal
Schweden
Spanien
4,0
2,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,18
2,29
2,06
2,13
2,26
2,34
2,31
2,95
2,14
2,56
1,99
1,89
2,06
2,60
2,53
2,73
Vereinigtes Königreich 1,85
' Die Bewertung der
der Gesamtindex ist eir
1997
2,0
3,8
5,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,18
2,41
2,03
1,98
2,25
2,17
2,33
5,81
2,14
2,41
1,96
1,88
2,03
2,41
2,25
2,50
1,95
Komponenten erfolgt auf
1998
3,0
4,1
5,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,31
2,20
2,05
2,11
2,36
2,09
2,34
2,89
1,91
2,34
1,96
2,03
2,08
2,41
2,24
2,40
1,85
1999
3,0
4,8
5,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,38
2,18
2,06
2,13
2,26
2,19
2,34
2,88
1,88
2,24
1,95
2,01
2,08
2,31
2,20
2,41
1,81
2000
3,0
3,8
5,0
2,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,18
2,17
2,14
2,29
2,24
2,06
2,44
2,69
1,81
2.21
1,84
2,03
1,98
2,34
2,15
2,51
1,85
2001
2,0
4,0
2,5
3,0
2,0
3,0
3,0
3,0
3,0
3,0
2,85
2,10
2,10
2,10
2,04
2,04
2,49
2,69
1,60
2,21
1,79
1,84
2,03
2,33
2,03
2,49
1,78
der Basis von Schulnoten
l ungewichteter Durchschnitt der Komponenten,
2002 2003
2,0 3,0
3,1 2,6
3,0 2,0
3,0 3,0
2,0 2,0
2,0 2,0
3,0 3,0
3,0 3,0
3,0 3,0
3,5 3,5
2,76 2,71
2,13 2,10
2,10 2,10
1,79 1,71
2,00 2,03
1,89 1,85
2,85 2,74
2,84 2,79
1,73 1,73
2,28 2,31
1,88 1,68
2,03 2,00
2,08 2,08
2,30 2,40
1,88 1,88
2,41 2,31
1,83 1,88
zwischen 1
2004
3,0
2,9
2,0
2,0
2,0
1,0
2,0
3,0
3,0
3,5
2,44
2,11
2,19
1,80
2,03
1,95
2,63
2,80
1,74
2,26
1,71
2,04
2,08
2,38
1,90
2,31
1,79
und 5;
Quelle: Heritage Foundation (lfd. Jgg.); eigene Berechnungen.
- eine Fiskalpolitik, die auf Transparenz, Verantwortlichkeit und Effizienz ba-
siert;
- eine Geld- und Wechselkurspolitik, die an der Preis- und Wechselkursstabi-
lität orientiert ist;
- Arbeits-, Wettbewerbs- und Finanzmarktpohtiken mit den Zielen, die struk-
turelle Arbeitslosigkeit bis 2010 unter 12 Prozent zu senken, die Produktivität
durch Investitionen, höheren Konkurrenzdruck, Liberalisierung, Unterneh-
mensforderung und effektive Regulierung von Güter- und Finanzmärkten
zu verbessern.396 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
Tabelle 2:
Index der institutionellen Entwicklung in der Slowakei und der EU-15: 1996
und 2002
a
Komponenten
Legislative
Bürgerliche und politische Rechte
Politische Stabilität
Administrative
Effektivität der Verwaltung
Qualität der Regulierungen
Judikative
Rechtsstaatlichkeit
Bekämpfung der Korruption
Gesamtindex
Slowakei
EU-15
Finnland
Dänemark
Niederlande
Luxemburg
Schweden
Österreich
Vereinigtes Königreich
Deutschland
Irland
Belgien
Portugal
Frankreich
Spanien
Italien
Griechenland
1996
0,40
0,36
0,44
0,18
0,18
0,18
0,25
0,11
0,39
1996
0,28
1,34
1,63
1,64
1,70
1,53
1,62
1,48
1,52
1,49
1,45
1,23
1,16
1,28
0,97
0,73
0,60
Slowakei
2002
0,97
0,92
1,01
0,58
0,40
0,76
0,34
0,40
0,28
2002
0,47
1,51
1,95
,76
,90
,85
,77
,64
,72
,59
,66
,23
,25
,23
,40
0,88
0,85
Diff.
0,57
0,56
0,57
0,40
0,22
0,58
0,09
0,29
-0,11
Diff.
0,19
0,17
0,32
0,12
0,20
0,32
0,15
0,16
0,20
0,10
0,21
0,00
0,09
-0,05
0,43
0,15
0,25
1996
1,21
1,38
1,04
1,29
1,40
1,18
1,51
1,58
1,44
EU-15
2002
1,29
1,42
1,15
1,62
1,67
1,57
1,64
1,58
1,70
Diff.
0,08
0,04
0,11
0,33
0,27
0,39
0,13
0,00
0,26
a Die Bewertung der sechs Komponenten erfolgt in einem Bereich von —2,5 bis +2,5 (beste
Bewertung). Die Aggregation zu legislativen, administrativen und judikativen Institutionen sowie
zum Gesamtindex stellen ungewichtete Durchschnitte dar.
Quelle: Kaufmann et al. (2003); eigene Berechnungen.
Die konkreten wirtschaftspolitischen Maßnahmen werden im folgenden Ab-
schnitt im Zusammenhang mit den bisher erzielten Konvergenzfortschritten und
den verbleibenden Risiken ftir die makroökonomische Entwicklung diskutiert.Der Weg der Slowakei in die Europäische Union - Vom Spätstartcr zum Starreformer? 397
3. Konvergenz und makroökonomische Risiken
a. Fiskalische Konsolidierung
Trotz eines restriktiven fiskalpolitischen Kurses konnte das Staatsdefizit nur lang-
sam gesenkt werden und stieg zunächst sogar an. Die Gründe hierfür waren die
Kosten der Restrukturierung der Staatsbanken sowie die Bedienung von Staats-
garantien und die ungünstige Entwicklung im Gesundheitssektor (Okäli et al.
2003). Erst 2003 konnte sich die Slowakei dank der realisierten Konsolidierungs-
maßnahmen der durch die Maastricht-Kriterien definierten 3-Prozent-Grenze
für das Staatsdefizit weitgehend annähern (Tabelle 3).
Tabelle 3:
Staatsfinanzen in der Slowakei 1999—2003 (in Prozent des BIP)
1999 2000 2001 2002 2003
Öffentliches Defizit -7,1 -12,3 -6,0 -5,7 -3,6
Öffentlicher Schuldenstand 43,8 49,9 48,7 43,3 42,8
Quelle: Eurostat (2004b); European Comnussion (2004b).
Aufgrund des noch immer über 3 Prozent des BIP liegenden Staatsdefizits
hat die Europäische Kommission im Mai dieses Jahres wie im Fall von fünf
weiteren neuen Mitgliedsländern zwar formal ein Defizitverfahren eingeleitet
(European Commission 2004a). Im Gegensatz zu den alten Mitgliedsländern
steht den neuen Mitgliedsländern jedoch auch formal mehr Zeit zur Verfügung,
um die Defizite auf unter 3 Prozent zu reduzieren.
In den kommenden drei Jahren ist jedoch wegen der Kosten der Rentensys-
temreform keine weitere Senkung des Staatsdefizits zu erwarten. Risiken sind
auch mit der Reform des Gesundheits- und Steuersystems verbunden. Nach dem
Konvergenzprogramm der Slowakei für die Jahre 2004—2010 soll das Kriterium
für das Defizit der öffentlichen Finanzen 2007 erfüllt werden (MF SR 2004e).
Dazu sollen die bereits im letzten und in diesem Jahr durchgeführten Reformen
wesentlich beitragen. Um die Verlässlichkeit der Fiskalpolitik weiter zu erhö-
hen, hat das Finanzministerium auch einen ersten Dreijahresplan für 2005—2007
vorgelegt (MMF 2004).
Dank eines niedrigen Schuldenstands vor Beeinn der Transformation erfüllt
die Slowakei das Schuldenkriterium. Diese günstige Situation hatte sich zunächst
wegen der Restrukturierung des Bankensektors verschlechtert. Seitdem nutzt die
Regierung die Privatisierungseinkommen für die Reduzierung der Verschuldung
und für die Finanzierung der Rentenreform. Die öffentliche Verschuldung ist
so im vorigen Jahr moderat gesunken, wird aber nach der Prognose des Finanz-
ministeriums in den nächsten Jahren die 45-Prozent-Marke überschreiten (MF
SR 2004e). Die weitere Stabilisierung dürfte wesentlich davon abhängen, ob die
zuletzt durchgeführten Reformen im Staatssektor nicht zu Einnahmeverlusten
fuhren und stattdessen das Wirtschaftswachstum beschleunigen. Zu diesen Re-398 Rainer Schweickert und Ivana Sikulova
formen gehören die Reformen der Steuer-, Renten-, Sozialversicherungs- und
Gesundheitssysteme (für einen Überblick vgl. auch DekaBank 2004: 2—3).
Die Steuersystemreform: Die neue Steuergesetzgebung ist am 1. Januar 2004 in
Kraft getreten. Sie bringt eine höhere Transparenz, eine Vereinfachung der Steu-
ergesetze und eine Verschiebung der Steuerbelastung von direkten zu indirekten
Steuern mit sich. Die Einkommens-, Körperschafts- und Mehrwertsteuersätze
betragen nun einheitlich 19 Prozent (MF SR 2004a). Der Einkommenssteuersatz
lag vorher zwischen 10 und 38 Prozent, der Körperschaftssteuersatz bei 25 Pro-
zent. Die Unternehmensbesteuerung ist mit dieser Reform eine der niedrigsten
in Europa und dürfte daher die Entscheidungen der ausländischen Investoren zu-
gunsten der Slowakei wesentlich beeinflussen. Die neue Gesetzgebung bedeutet
auch eine Vereinfachung der Grunderwerbsteuer, die wie die Einkommens-
steuer nicht mehr auf einem progressiven Tarif (0,5—6 Prozent) basiert, sondern
einheitlich festgesetzt wird (3 Prozent). Ab 1. Januar 2005 wird diese Steuer
komplett abgeschafft. Der Standardsteuersatz für die Mehrwertsteuer betrug vor
der Reform 20 Prozent bzw. als ermäßigter Satz 14 Prozent. Die Steuerreform
wird in diesem Fall insgesamt zu einem höheren Steuersatz führen. Zurzeit ist
es schwer, die Wirkung der Steuerreform auf den Staatshaushalt abschließend
zu bewerten. Die Planungen des Finanzministeriums gehen davon aus, dass sie
neutral ist, d.h. dass die Einnahmeausfälle in der Einkommens- und Körper-
schaftssteuer durch höhere Erträge aus indirekten Steuern kompensiert werden.
Dies hängt allerdings vor allem davon ab, ob die Umgehung der Mehrwertsteuer
verhindert werden kann. Laut aktualisiertem Konvergenzprogramm liegen die
Steuereinnahmen zurzeit über den geplanten Werten (MF SR 2004f). Sollte
dies nachhaltig sein und es zu den erhofften positiven Wirkungen auf die ganze
Wirtschaftsaktivität kommen, könnte die Slowakei ihr Konvergenzziel sogar eher
erRillen.
Rentensystemreform: In diesem Jahr wurde auch die Rentenreform durchgeführt
mit dem Ziel, höhere und gerechtere Renten zu sichern (MPSVR SR 2004).
Das neue Rentensystem basiert auf drei Säulen. Für die erste Säule, die vom
alten System übergenommen wird, gilt das Umlageverfahren, für die zweite und
dritte Säule das Kapitaldeckungsverfahren. Dadurch soll der Zusammenhang
zwischen erbrachten Einzahlungen und erhaltenen Rentenzahlungen hergestellt
werden. Die erste Säule wird vom alten Rentensystem gebildet. Arbeitgeber
zahlen 7 Prozent und Arbeitnehmer 4 Prozent des Bruttogehalts. Neben dieser
ersten Säule ist auch die zweite Säule, in die die Arbeitgeber 9 Prozent des
Bruttogehalts einzahlen, obligatorisch. Die dritte Säule ist freiwillig und besteht
aus privaten Rentenversicherungen. Außerdem wird das Rentenalter allmählich
auf 62 Jahre erhöht.
Sozialuersicherungssystemreform: Der Zweck dieser Reform besteht in der sozialen
Sicherung und in der Erhöhung der Motivation, einen Arbeitsplatz aktiv zu
suchen, da die Zuwendungen an Personen, die sich nicht genügend um eine
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müssen sich zweimal monatlich beim Sozialamt melden, sonst verlieren sie ihren
Anspruch auf Arbeitslosengeld. Dies soll den Missbrauch des Bezugs der Leis-
tungen einschränken, da es nicht mehr so leicht wird, zugleich Arbeitslosengeld
zu beziehen und im Ausland schwarz zu arbeiten.
Gesundheitssystemreform: Im Rahmen dieser Reform wurde 2003 eine höhere
Eigenbeteiligung im Fall von Medikamenten und Dienstleistungen eingeführt,
die nicht der Basisversorgung zuzurechnen sind. Alles andere wird weiter vom
Staat bezahlt. Im Oktober 2004 wurden noch sechs neue Gesetze im Parla-
ment verabschiedet (MZ SR 2004). Diese Gesetze haben zum Ziel, die Effizienz
des Gesundheitssystems durch stärkeren Wettbewerb zu verbessern. Die Kran-
kenhäuser und Krankenkassen sollen zu Aktiengesellschaften ohne Staatsgarantie
werden. Außerdem kann nach den neuen Gesetzen die Regierung die Gebühren
für Patienten anpassen.
Insgesamt werden diese Reformmaßnahmen durchaus auch kritisch gesehen
und könnten die politische Stabilität, die Voraussetzung für die Weiterfuhrung
des Reformprozesses, gefährden. So bedeutet die Steuerreform vor allem eine
Belastung kleiner und eine Entlastung hoher Einkommen. Die Regierung setzt
hier darauf, dass eine wirtschaftliche Dynamik in Gang kommt, die letztlich
auch die Bezieher kleiner Einkommen besser stellt. Das gleiche Kalkül gilt für
die Arbeitsmarktreform. Problematisch sind dabei die regionalen Verteilungswir-
kungen. Während die Wirtschaft im Westen des Landes boomt, bleibt der Osten
weiter zurück (OECD 2004).
Auch allgemein zeigt der Arbeitsmarkt (noch) keine Dynamik. Der Beschäfti-
gungsgrad liegt wesentlich unter dem OECD-Durchschnitt; em Viertel der Ju-
gendlichen geht weder zur Arbeit noch zur Schule. Positive Arbeitsmarktent-
wicklungen basieren vollständig auf den ausländischen Direktinvestitionen, ohne
dass es, wie in anderen Schwellenländern, gelingt, in den Hochwachstumsregio-
nen eine positive Wirkung zugunsten weniger produktiver Tätigkeiten zu ent-
falten. Ob unter diesen Bedingungen die Rechnung der Regierung aufgeht und
ohne höhere Staatsdefizite und politische Unruhen eine höhere Wachstumsdyna-
mik zustande kommt, hängt kurzfristig davon ab, ob weitere Direktinvestitionen
fließen. Selbst wenn dies der Fall ist, kann man aber offensichtlich nicht davon
ausgehen, dass sich der Wachstumsprozess automatisch auf andere Sektoren der
Wirtschaft und bisher zurückliegende Regionen überträgt.
b. Monetäre Konvergenz
Nach den besonders ungünstigen Ergebnissen im Jahre 1998 hat sich die Geld-
politik der NBS (Nationalbank der Slowakei) in der Periode 1999-2001 auf die
Erneuerung der makroökonomischen Stabilität und die Gestaltung der Bedin-
gungen für nachhaltiges Wirtschaftswachstum konzentriert. Hauptaugenmerk
lag dabei auf der Stabilisierung des Bankensektors (Okäli et al. 2000; Okali et al.
2001). Im monetären Bereich wurden in der Slowakei seit 1998 viele Maßnah-
men getroffen, die das Land näher zur Europäischen Währungsunion (EWU)
gebracht haben.400 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
2001 ist durch das Inkrafttreten der neuen Verfassung der Zentralbank die in-
stitutionelle Voraussetzung für die Mit'wirkung der NBS an der Geldpolitik der
EWU geschaffen worden. Die Preisstabilität wurde das Hauptziel der NBS. Au-
ßerdem garantiert das neue Gesetz die völlige Unabhängigkeit der Zentralbank
und verbietet die Finanzierung des Staatshaushaltsdefizits (Isa 2003a). Angesichts
des relativ starken Einflusses von Änderungen regulierter Preise auf die Inflati-
onsrate wird bis jetzt kein explizites Inflationsziel definiert. Die NBS informiert
aber jährlich über ihre monetäre Strategie, wobei die Prognose der kurzfristigen
Inflation für nächstes Jahr als implizites Ziel der Geldpolitik angesehen werden
kann (MF SR 2004e).
Auch die währungspolitischen Instrumente der NBS wurden denen der EWU
angepasst. Bis 2000 war das Zwischenziel der NBS das monetäre Aggregat M2.
Seit 2001 sind die monetären Aggregate nur noch Indikatoren der monetären
Entwicklung. Stattdessen wurde der 2-Wochen-REPO-Zinssatz zum Grundin-
strument der Steuerung der Geldpolitik (Isa 2003a). Die NBS hat im Rahmen
der Harmonisierung ihrer Instrumente mit der Europäischen Zentralbank (EZB)
auch den Mindestreservesatz auf 2 Prozent reduziert (NBS 2004d).
Unter den günstigen Bedingungen einer restriktiven Fiskalpolitik und einer
Konsolidierung des Bankensektors liegt die Kerninflationsrate inzwischen un-
ter 3 Prozent (Tabelle 4). Die Entwicklung der Konsumentenpreise wird in
der Slowakei nach wie vor in erheblichem Maße von administrativen Eingrif-
fen bestimmt. Bis 1998 wurde die Deregulierung der Preise hinausgeschoben
mit einem entsprechenden Nachholbedarf in der folgenden Periode (Morvay
et al. 2004). Aber auch in der Reformperiode hat die Regierung in die Preis-
bildung eingegriffen. Die sehr niedrige Inflationsrate im Wahljahr 2002 war
die Konsequenz eines Preisderegulierungsstops, mit dessen Hilfe die Regierung
den privaten Konsum anregen wollte (Okäli et al. 2003). Seit 2003 wird die
Deregulierung der Preise wieder fortgesetzt. Zusammen mit der Erhöhung der
Verbrauchssteuern im Zuge der Steuerreform bewirkt dies einen Wiederanstieg
der Inflationsrate. Die NBS hat sich das Ziel gesetzt, das Maastricht-Kriterium
für die Inflationsrate bis 2006 zu erfüllen. Zu diesem Zeitpunkt sollte die Ge-
Tabelle 4:
Monetäre Indikatoren der Slowakei 1999-2004
1999 2000 2001 2002 2003 2004
a
Durchschnittliche Inflation (Prozent) 10,6 12,0 7,3 3,3 8,5 7,2-8.2
Kerninflation (Prozent) 7,0 4,6 3,2 1,9 3,0 2,9
b 2,6
C
Langfristige Zinssätze (Prozentsatz) - 8,5 7,9 7,5 5,0 5,0
Basiszinssätze der NBS (Prozentsatz) 8,8 8,8 8,8 6,5 6,0 4,5
Wechselkurs SKK
d/EUR 44,115 42,589 43,309 42,699 41,491 40,574
b 40,089
c
1
1 Voraussetzung bzw. gegenwärtiger Wert. — 1. Quartal 2004. —
 L 2. Quartal 2004. —
 d Slowakische
Krone.
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samtinflation auch der Kerninflation entsprechen (NBS 2004e). Die wichtigste
Voraussetzung dafür ist die Fortsetzung der Konsolidation der öffentlichen Fi-
nanzen.
Als Zeichen einer (trotz der beschriebenen Probleme) erfolgreichen Geldpoli-
tik können die sinkenden Zinssätze gewertet werden (Tabelle 4). Allerdings sind
die langfristigen Zinssätze nur schwer zu bewerten, da die zehnjährigen Schuld-
scheine der Regierung erst seit 2000 emittiert werden. Die langfristigen Zinssätze
haben dabei zunächst den Referenzwert überschritten. Dank des Rückgangs der
Risikoprämie, der Inflation und der kurzfristigen Zinssätze sinken sie allmählich,
und die Slowakei erfüllt dieses Kriterium bereits seit 2003.
Die NBS befürchtet nicht, dass es zur Überhitzung der Wirtschaft kommt, da
sich die Kerninflation im Einklang mit den Prognosen entwickelt. Günstig für
die monetäre Steuerung wirkt sich dabei bei einer starken Zufuhr kurzfristigen
Kapitals der schwache private Verbrauch und die reale Aufwertung der Krone aus.
Die Entwicklung des realen Wechselkurses wurde durch die Neuorientierung
bei der Geldpolitik auch nicht beeinflusst. Bis Oktober 1998 war das Ziel der
Geldpolitik die Erhaltung eines fixen Wechselkurses der slowakischen Krone
(SKK) gegenüber einem Währungskorb (60 Prozent D-Mark, 40 Prozent US-
Dollar). Wegen hoher Reserveverluste der Zentralbank und externer Ungleich-
gewichte wurde dieses Regime abgeschafft und durch ein managed floating ohne
offizielles Wechselkursziel ersetzt (Morvay et al. 2004). Als Referenzwährung
diente zunächst die D-Mark und seit 1. Januar 1999 der Euro.
Trotz der Änderung des Wechselkursregimes und der damit zunächst verbun-
denen Abwertung des Wechselkurses hat sich der reale Wechselkurs der slowa-
kischen Krone weiterhin stabil entwickelt (Abbildung 1). Seit Ende 2002 sind
vor allem infolge der Zufuhr von kurzfristigem spekulativem Kapital und aus-
ländischen Direktinvestitionen verstärkte Aufwertungstendenzen zu beobachten.
Ob daraus makroökonomische Ungleichgewichte entstehen, wird im Wesentli-
chen von der realwirtschaftlichen Entwicklung und hier insbesondere von der
Entwicklung von Handel und Direktinvestitionen abhängen. Änderungen des
Wechselkursregimes sind derzeit nicht zu erwarten, weil das gegenwärtige System
flexibel und konsistent mit einem Eintritt ins EWS II (Europäisches Währungs-
system) ist. Dieser ist für 2006 geplant (MF SR 2004b), wenn es der Slowakei
bei einer planmäßigen Entwicklung der fiskalischen Konsolidierung innerhalb
der dann folgenden zwei Jahre möglich sein sollte, alle Maastricht-Kriterien zu
erRillen.
c. Realwirtschafiliche Konvergenz
Die realwirtschaftliche Entwicklung verlief in der Slowakei sehr ungleichmäßig.
Erst seit dem Regierungswechsel Ende der 90er Jahre steht der Aufschwung
auf einer nachhaltigen Basis. Tabelle 5 zeigt dabei den erheblichen Aufholbedarf
der Slowakei. Das Pro-Kopf-Einkommen betrug 2003 lediglich 47 Prozent des
EU-15-Durchschnitts und 51 Prozent des EU-25-Durchschnitts. Ein niedrigeres
Pro-Kopf-Einkommen unter den neuen Mitgliedsländern wiesen nur Polen und
die drei baltischen Staaten auf. Die Slowakei würde bei der durchschnittlichen402 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
Tabelle 5:
Pro-Kopf-BIP in Kaufkraftparitäten und vergleichende Preisniveauindizes in aus-
gewählten MOEL und in EU-15-Referenzländern 1999-2003 (in Prozent des
EU-15-Durchschmtts)
Land
Slowenien
Tschechien
Ungarn
Slowakei
Poland
Estland
Litauen
Lettland
Spanien
Griechenland
Portugal
1 Die Angaben
Pro-Kopf-BIP in Kaufkraftparität
1999
67
60
48
43
42
36
34
31
84
65
70
2000
67
59
49
44
42
38
35
32
83
66
70
2001
68
60
52
45
42
39
37
34
84
67
71
in den Klammern gehen
2002
69
62
53
47
42
41
40
36
86
71
71
vom
2003
a
70 (77)
63 (69)
56 (61)
47 (51)
42 (46)
42 (46)
42 (46)
36 (39)
87 (95)
73 (80)
69 (75)
EU-25-Di
Vergle
1999
70
42
43
39
45
50
39
43
80
78
71
ichende
2000
68
44
45
41
49
50
44
48
81
75
71
rchschnitt aus.
Preisniveauin
2001
69
47
47
41
55
53
45
49
83
76
72
2002
71
52
53
42
53
56
45
48
83
76
73
dizes
2003
72
48
53
47
47
57
46
45
86
78
75
Quelle: Eurostat (2004a).
Wirtschaftswachstumsrate von 4,7 Prozent erst im Jahr 2018 etwa 75 Prozent des
EU-15-Durchschnitts und erst 2013 etwa 75 Prozent des EU-25-Durchschnitts
erreichen (Gabrielovä, Pälenik et al. 2003).
Dabei überdecken diese Durchschnittswerte die erheblichen regionalen Unter-
schiede, die schon im Zusammenhang mit der Reform des Staatssektors bespro-
chen wurden. Das höchste Niveau erreicht die Region der Hauptstadt Bratislava
(102 Prozent des EU-15-Durchschnitts). Unter den neuen EU-Mitgliedsländern
wurde 2001 nur in der Region um die tschechische Hauptstadt Prag (135 Pro-
zent) ein ähnlich hoher Wert erzielt. Dagegen gehören die ostslowakischen Re-
gionen mit durchschnittlich 34 Prozent zusammen mit einigen polnischen Re-
gionen zu den am wenigsten entwickelten Regionen der EU-25 (Etrend 2004).
Dem Nachholbedarf beim Pro-Kopf-Einkommen entspricht auch ein Nach-
holbedarf beim Preisniveau (Tabelle 5). Mit einem realwirtschaftlichen Aufhol-
prozess ist mittelfristig eine reale Aufwertung verbunden. Hier verlief die Ent-
wicklung in der Slowakei moderater als in den anderen neuen Mitgliedsländern
der EU. Trotz eines schnelleren Wachstums des Preisniveaus im Vergleich zur
EU-15 verzeichnete die Slowakei bis 2002 den niedrigsten Wert unter den Kan-
didatenländern. 2003 erreichte die Slowakei zusammen mit Polen nach Litauen
und Lettland das drittniedrigste Niveau (47 Prozent).
3
J Den Aufriolbedarf zeigt auch der Vergleich mit den EU-Referenzländern Spanien, Grie-
chenland und Portugal. Einen vergleichbaren Konvergenzgrad bei Einkommen und Preisen gibt es
zurzeit unter den neuen Mitgliedsländern nur in Slowenien und der Tschechischen Republik. Die
Slowakei liegt hier um mehr als 20 Prozentpunkte hinter den jeweiligen EU-Schlusslichtern.Der Weg der Slowakei in die Europäische Union — Vom Spätstarter zum Starretormer? 403
Entscheidend für den Prozess der realen Aufwertung wird die Entwicklung
der Produktivität und des externen Gleichgewichts sein. Die Produktivität in
der Slowakei liegt bei 55 Prozent des EU-15-Durchschnitts (MF SR 2004b). Sie
ist infolge der Reformpolitik sowie der ausländischen Direktinvestitionen vor
allem seit 2001 viel schneller gewachsen als in der EU (MF SR 2004d). Die
Reallöhne sind dagegen seit 1999 (Tabelle 6) nahezu konstant geblieben. Die
Konkurrenzfähigkeit sowie die Attraktivität für ausländische Direktinvestitionen
dürfte also weiter zugenommen haben.
Tabelle 6:
Makroökonomische Entwicklung der Slowakei 1999-2003 (Mrd. SKK
a)
Reales Wachstum des BIP (Prozent)
Wachstumsrate der Arbeitsproduktivität (Prozent)
Wachstumsrate der Reallohne (Prozent)
Arbeitslosigkeit (Prozent)
Handelsbilanzsaldo
Exporte
Importe
Leistungsbilanzsaldo
Leistungsbilanzsaldo (Prozent des BIP)
Kapitalbilanzsaldo
Ausländische Direktinvestitionen (FDI, insgesamt)
Zahlungsbilanzsaldo
* Falls nicht anders aufgeführt.
1999 2000
1,5 2,0
4,2 2,8
-3,1 -4,9
16,2 18,6
-45,2 -41,8
423,6 548,5
468,9 590,3
-40,6 -32,9
-5.0 -3,7
80,2 59,0
16,7 99,6
30,1 34,2
2001
3,8
1,8
0,8
19,2
-103,2
610,7
713,9
-84,4
-8,5
86,0
61,4
6,9
2002
4,4
4,3
5,8
18,5
-96,0
652,0
748,0
-87,2
-8,1
239,3
185,6
160,6
2003
4,2
3,4
-2,0
17,4
-23,6
803,0
826,6
-10,3
-0,9
61,9
37,8
51,9
Quelle: NBS (2004a, 2004f); Okäh (2004); SU SR (2004d).
Gemessen daran hat sich das Wirtschaftswachstum nur zögerlich erhöht. Außer-
dem stieg die Arbeitslosigkeit auf fast 20 Prozent (Tabelle 6) und ist bisher noch
nicht unter das Niveau zu Beginn des Reformprozesses zurückgegangen. Die ra-
dikalen Reformmaßnahmen wurden allerdings erst seit 2002 durchgeführt und
brauchen Zeit, um ihre Wirkung zu entfalten.
Unter den Bedingungen einer restriktiven Fiskalpolitik wird das Wachstum
der slowakischen Wirtschaft weitgehend vom Export getragen (European Com-
mission 2004b). Die Exporte sind in heimischer Währung von 1993 bis 2003
um etwa 70 Prozent gestiegen. Dennoch betrug der Leistungsbilanzsaldo zeit-
weilig mehr als 8 Prozent des BIP (Tabelle 6). Dafür waren die hohen Zuflüsse
an ausländischen Direktinvestitionen und der damit verbundene Importbedarf
mitverantwortlich, die gleichzeitig dafür sorgten, dass der Zahlungsbilanzsaldo
positiv blieb. Positive Effekte der Direktinvestitionen auf die Exportentwicklung
werden für 2005 bis 2007 vor allem im Automobilsektor erwartet.
Hier offenbaren sich wiederum neben den Chancen auch die Risiken des
slowakischen Reformprozesses. Die externe Stabilität hängt unmittelbar von der
Stabilität der Direktinvestitionen ab. Außerdem zeigt sich eine sehr hohe sekto-404 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
rale und regionale Konzentration. Ein Viertel der gesamten Direktinvestitionen
kommt aus Deutschland und ungefähr 15 Prozent stammen aus den Niederlanden
und Österreich. Dabei dominieren deutsche und niederländische Investitionen
im Industriesektor, österreichische und italienische dagegen im Bankensektor
(Tabelle 7). Mehr als zwei Drittel entfallt auf die Region Bratislava, die anderen
Regionen sind für die Investoren wegen ungenügender Infrastruktur meist we-
niger interessant (Abbildung 2). Die größten Investitionen im Automobilsektor
fanden somit ausschließlich im westlichen Landesteil statt. Sie erhöhen die re-
gionalen Unterschiede mit den bereits diskutierten Folgen und hängen stark von
der Konjunktur in der EU und im Automobilsektor ab.
Tabelle 7:
Struktur der ausländischen Direktinvestitionen in der Slowakei nach Herkunfts-
land und nach Sektoren (Stand: Juni 2004)
Insgesamt
Deutschland
Niederlande
Osterreich
Italien
Frankreich
Großbritannien
Ungarn
Tschechien
Vereinigte Staaten
Schweiz
Andere Lander
Nichtbanken
Mill. SKK
301 775
85 749
59 508
20 408
4 873
26 359
24 744
22 557
16 569
13 538
4 670
22 800
?rozent
100,0
28,4
19,7
6,8
1,6
8,7
8,2
7,5
5,5
4,5
1,5
7,6
Banken
Mill. SKK P
66359
1 102
595
32 564
24 143
515
349
1 946
3 495
1 650
0
0
rozent
100,0
1,7
0,9
49,1
36,4
0,8
0,5
2,9
5,3
2,5
0,0
0,0
Insgesamt
Mill. SKK P
368 134
86 851
60 103
52 972
29 016
26 874
25 093
24 503
20 064
15 188
4 670
22 800
rozent
100,0
23,6
16,3
14,4
7,9
7,3
6,8
6,7
5,5
4,1
1,3
6,2
Quelle: NBS (2004f); eigene Berechnungen.
Bei der gegebenen Unsicherheit über die Entwicklung der Zahlungsbilanz und
deren Bedeutung für die wirtschaftliche Entwicklung lässt sich die Entwicklung
des realen Wechselkurses für die nächsten Jahre nur schwer abschätzen. Bei einer
positiven Entwicklung der externen Faktoren wird es auf die Entwicklung von
Produktivität und Löhnen ankommen. Zurzeit liegt das relative Lohnniveau mit
40 Prozent des EU-15-Durchschnitts deutlich unterhalb des relativen Produk-
tivitätsniveaus von 55 Prozent. Nach der Senkung im vorigen Jahr (Tabelle 6)
wird ein moderater Zuwachs der Reallöhne in diesem Jahr und ab 2005 ein
Zuwachs in Höhe von ca. 3 Prozent erwartet (MF SR 2004c). Dabei wirkt
sich die strikte Lohnpolitik im öffentlichen Sektor und die hohe Arbeitslosig-
keit dämpfend auf die Lohnentwicklung aus. Andererseits wurde aber bereits
beschrieben, dass der slowakische Arbeitsmarkt segmentiert ist. Daraus könnten
weitere erhebliche Lohnsteigerungen in den boomenden Regionen bzw. Sek-Der Weg der Slowakei in die Europäische Union — Vom Spätstarter zum Starreformer? 405
Abbildung 2:
Verteilung der ausländischen Direktinvestitionen in der Slowakei nach Regionen
(Stand: Juni 2004) (Prozent)
Banskä Bystrica_ Presov
2,3
Quelle: NBS (2004Q.
toren resultieren. Zurzeit erreichen die Löhne in der Region Bratislava mehr als
130 Prozent des slowakischen Durchschnitts (SÜ SR 2004a).
4. Nutzen und Kosten der Währungsunion
a. Der Weg in die Wähnmgsunion
Nach dem Beitritt zur EU stellt sich für die Slowakei die Frage, wann das Land
vollständig an der EWU teilnimmt. Seit dem EU-Beitritt nimmt die Slowakei
bereits partiell an der EWU teil, und die NBS ist Teil des Systems der Euro-
päischen Zentralbanken. Allerdings gilt für die Slowakei und die anderen neuen
Mitgliedsländer zunächst der Ausnahmestatus nach Artikel 122 des EG-Vertrages.
Dies bedeutet, dass sie den Euro zunächst nicht einführen müssen bzw. dürfen
und dass sie die Geldpolitik der EZB nicht mitbestimmen können. Dies gilt
grundsätzlich auch für die alten Mitgliedsländer Dänemark, Schweden und das
Vereinigte Königreich.
Im Wesentlichen wird der weitere Prozess durch den Beitritt zum EWS II
bestimmt, der zeitlich nicht festgelegt ist. Dieser Beitritt findet nur auf Antrag
des jeweiligen Landes statt. Bisher sind lediglich Estland, Litauen und Slowenien
dem EWS II beigetreten. Die so genannten Maastricht-Kriterien verlangen vor
einer Einführung des Euro
— eine zweijährige, spannungsfreie Teilnahme am EWS II ohne einseitige Ab-
wertung und innerhalb der normalen Bandbreiten,
- eine Inflationsrate nach dem harmonisierten Verbraucherpreisindex, die um
nicht mehr als 1,5 Prozentpunkte über dem Durchschnitt für die drei Mit-
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- einen langfristiger Zinssatz, der den durchschnittlichen langfristigen Zinssatz
in diesen drei Ländern um weniger als 2 Prozentpunkte überschreitet,
- ein Defizit des Staatshaushalts von höchstens 3 Prozent des BIP sowie
- eine Staatsverschuldung, die höchstens 60 Prozent des BIP beträgt oder sich,
wenn sie über 60 Prozent liegt, diesem Wert hinreichend schnell annähert.
Zurzeit erfüllt keines der neuen Mitgliedsländer diese Bedingungen
(EZB 2004). Tabelle 8 zeigt, dass die Slowakei zurzeit sowohl bei der Inflati-
onsrate als auch beim Staatsdefizit noch über der geforderten Norm liegt. Die
slowakische Regierung beabsichtigt, die Konvergenzkriterien spätestens bis 2007
zu erfüllen und erst 2006 dem EWS II beizutreten. Das gemeinsame Dokument
des MF SR und der NBS unter dem Titel „Strategie für den Beitritt der Slowakei
zur EWU" sieht vor, dass die Slowakei 2009 den Euro einführt (MF SR 2004b).
Das MF SR hat außerdem ein „Konvergenzprogramm der Slowakei für Jahre
2004-2010" ausgearbeitet, das im Mai dieses Jahres der Europäischen Kommis-
sion vorgelegt wurde (MF SR 2004e). Die monetäre Integrationsstrategie der
Slowakei ist also auf die nuttlere Frist angelegt. Sie wird wirtschaftspolitisch
durch den Plan zur weiteren Konsolidierung der Staatsfmanzen und zur vollstän-
digen Deregulierung der Preise bestimmt, die 2006 abgeschlossen sein sollen.
Dies bedeutet auch, dass die Slowakei die Teilnahme am EWS II als Risiko
einschätzt und erst beitreten will, wenn die Erfüllung aller Maastricht-Kriterien
in den folgenden beiden Jahren nachhaltig gesichert ist. Bei den in Abschnitt 3
beschriebenen Risiken des radikalen Strategiewechsels der Slowakei scheint dies
eine realistische Einschätzung des Reformpotentials und der Anpassungsflexibi-
lität der slowakischen Wirtschaft zu sein.
Tabelle 8:
Die Erfüllung der Maastricht-Kriterien in der Slowakei 2004
Inflationsrate langfristiger Zins Haushaltsdefizit Staatsverschuldung
Slowakei 8,2 5,6 -4,1 45,1
Euroland 1,8 4,1 -2,7 70,9
Kriterium 2,4 6,1 -3,0 60,0
Quelle: Gern et al. (2004).
Bei einem zu frühen Beitritt zum EWS II müsste die Slowakei dem Wech-
selkursziel wieder mehr Aufmerksamkeit schenken. Selbst wenn dies keine Pro-
bleme bereiten sollte, würde ein früher Beitritt bei noch nicht nachhaltig voll-
zogenem Pveformprozess weitere Risiken bringen. Die Durchführung der Fis-
kalpolitik ist seit dem EU-Eintritt durch den Stabilitäts- und Wachstumspakt
beschränkt. Das Verfahren bei übermäßigem Defizit gilt zwar vor der Einfüh-
rung des Euro nur eingeschränkt. Offensichtlich wird aber von der Slowakei
unter diesen Bedingungen der Nutzen eines raschen Beitritts als nicht sehr hoch
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b. Was kann von einer Mitgliedschaft erwartet werden?
Die Integration in eine Währungsunion mit einer stabilen Ankerwährung kann
grundsätzlich drei Vorteile haben (Backe und Wöjcik 2004). Ein Vorteil ist,
dass sich aufgrund sinkender Transaktionskosten positive Effekte für Handel
und Wachstum ergeben könnten. Die empirischen Befunde zu diesem Zu-
sammenhang sind jedoch widersprüchlich. Erste Untersuchungen (z.B. Rose
2000) ergaben zwar, dass Länder mit einer gemeinsamen Währung mehr als
dreimal soviel miteinander handeln als Länder mit unterschiedlichen Währun-
gen. Nachfolgeuntersuchungen konnten diesen starken Zusammenhang jedoch
rucht bestätigen (Nitsch 2002; Pakko und Wall 2001; Persson 2001). Insbeson-
dere für die alten Mitliedsländer der EU konnte keine signifikante Erhöhung
des Handels bei Eintritt in die Währungsunion festgestellt werden (Vinhas de
Souza 2002). Ein Grund dafür, dass insbesondere in Europa die zu erwarten-
den realwirtschaftlichen Gewinne aus einer Währungsunion eher gering aus-
fallen, wird deutlich, wenn man den zugrunde liegenden Transmissionsmecha-
nismus betrachtet, der in den meisten Studien vernachlässigt wird (Gern et al.
2004).
Handelsgewinne durch die Währungsunion basieren auf der Erwartung von
geringeren Transaktionskosten aufgrund einer geringeren Unsicherheit über die
Entwicklung des realen Wechselkurses, d.h. des Preises der gehandelten Güter
relativ zu den nichtgehandelten Gütern. Nach 1999, d.h. nach der endgülti-
gen Festlegung der Paritäten, entwickelten sich die realen Wechselkurse in den
nicht an der Währungsunion teilnehmenden Ländern ähnlich wie in den teil-
nehmenden Ländern. Die Änderungen der realen Wechselkurse in den neuen
Mitgliedsländern ist zwar stärker ausgeprägt, wird aber eindeutig von einem Auf-
wertungstrend bestimmt, der sowohl durch den wirtschaftlichen Aufholprozess
als auch durch eine anfängliche Unterbewertung erklärt wird. Die starken Än-
derungen des realen Wechselkurses waren also prognostizierbar. Dieser Befund
wird auch durch die Betrachtung der Schwankungen des realen Wechselkurses
innerhalb eines Jahres gestützt. Diese Schwankungen waren in den Nicht-Euro-
Ländern nur geringfügig höher als in Euroland. Auch für die neuen Mitglieds-
länder der EU sind die Schwankungen der realen Wechselkurse nahezu auf das
Niveau der alten Mitgliedsländer gesunken.
Der Eintritt in die Währungsunion kann somit wenig zu einer weiteren Ab-
senkung von unerwarteten Schwankungen der realen Wechselkurse beitragen.
Allerdings ist zu beachten, dass für die meisten der neuen Mitgliedsländer der
Anpassungsprozess stets von der Möglichkeit bestimmt wurde, am Ende Mitglied
in der EU bzw. in der EWU zu werden. Dies dürfte wesentlich dazu beigetragen
haben, dass die neuen Mitgliedsländer Kurs halten konnten.
Das führt zu einem weiteren möglichen Vorteil des Eintritts in eine Währungs-
union, dem Gewinn an Glaubwürdigkeit. Das Argument ist hier, dass der Eintritt
in die Währungsunion der nationalen Zentralbank die Hände bindet und somit
der Versuchung, eine höhere Inflationsrate zu erlauben als angekündigt, einen
Riegel vorschiebt. Gleichzeitig entfällt auch die Risikoprämie für Schwankungen
zwischen der nationalen Währung und der Ankerwährung; dadurch könnten408 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
die langfristigen Zinsen sinken und stabiler sein. Dies hätte wiederum positive
Wirkungen auf Investitionen und Wachstum.
Allerdings ergibt sich dieser Gewinn nicht zwangsläufig und auch nicht aus-
schließlich über die Währungsunion, da Glaubwürdigkeit der Wirtschaftspolitik
auch im nationalen Rahmen hergestellt werden kann. Sie hängt grundsätzlich
von der Konsistenz und der Nachhaltigkeit der Reformstrategien ab. Es ist ein
Trugschluss, dem schon viele Schwellen- und Entwicklungsländer verfallen sind,
dass die Wechselkursfixierung per se mehr Glaubwürdigkeit schafft. Vielmehr
verlangt sie, will sie auf Dauer erfolgreich sein, nach ihrer Einfuhrung ein sehr
ambitioniertes Reformprogramm. Steht diesem Reformbedarf nicht ein entspre-
chendes Reformpotential gegenüber, so ist die Strategie zum Scheitern verurteilt
(Schweickert 1996).
Wie schon bei der Betrachtung der realen Wechselkurse deutlich wurde, haben
die neuen Mitgliedsländer, gestützt durch den europäischen Integrationsprozess,
den Anpassungsprozess dank eigener Reformen weitgehend bewältigt. Dies zeigt
sich dann auch bei den langfristigen Zinssätzen (soweit diese schon mit denen
der alten Mitgliedsländer vergleichbar sind), die sich wie die realen Wechsel-
kurse weitgehend dem Niveau der alten Mitgliedsländer genähert haben. Diese
Gewinne aus der monetären Integration sind also schon vor Eintritt in die Wäh-
rungsunion realisiert worden. Weitere Gewinne bleiben also begrenzt. Es geht
darum, das bisher Erreichte durch den Eintritt in die EWU zu sichern. Das
EWS II kann dabei nicht helfen.
Zu diskutieren ist in diesem Zusammenhang ein weiterer, oft ins Feld geführter
Vorteil der Währungsunion — die Absicherung von Wechselkursrisiken. Unab-
hängig von einer Währungsunion könnten zwar Risiken exzessiver und/oder
schwankender Kapitalzuflüsse durch nationale Wirtschaftspolitiken beschränkt
werden. Neben einem allgemein konsistenten Reformprogramm sind dies z.B.
Maßnahmen zur Stärkung und Überwachung des Finanzsektors. Selbst bei so-
liden Fundamentaldaten ist jedoch nicht gewährleistet, dass es aufgrund sich
ändernder Markterwartungen zu spekulativen Attacken kommen kann. Der Ein-
tritt in das EWS II könnte das Wechselkursrisiko der neuen Mitgliedsländer nur
reduzieren helfen, wenn es die Möglichkeit bieten würde, solche spekulativen
Attacken zu bekämpfen. Genau dies ist jedoch nicht der Fall (Gern et al. 2004).
Die EZB kann jederzeit ihre Interventionen beenden, wenn sie den Wert des
Euro als gefährdet ansieht. Die neuen Mitgliedsländer, unter ihnen die Slowakei,
können im Falle eines Beitritts zum EWS II also nicht auf die Hilfe der EZB
vertrauen und sind immer noch erheblichen Währungsrisiken ausgesetzt, die
die Stabilisierungserfolge gefährden können. Für die Slowakei stellt sich deshalb
die Frage, inwieweit die Voraussetzungen für die Vollendung der monetären In-
tegration gegeben sind und wie schnell der Übergang zur Währungsunion zu
schaffen ist.
c. Erfüllt die Slowakei die Voraussetzungen?
Der Vorteil der fortgeschrittenen monetären Integration in Europa ist, dass es
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geringerem Einkommen beteiligt wurden, bereits gibt. Ein Vergleich der neuen
Mitgliedsländer mit den EWU-Referenzländern Irland, Spanien, Portugal und
Griechenland kann deshalb Aufschluss darüber geben, ob die neuen Mitglieds-
länder gemessen am durchschnittlichen Abschneiden der Referenzländer Rir die
Teilnahme an der Währungsunion geeignet wären.
Untersuchungen von Schweickert (2001) zeigen, dass die Slowakei zur Gruppe
der neuen Mitgliedsländer gehört, die sogar einen höheren Nutzen aus der
Währungsunion ziehen als der Durchschnitt der EWU-Referenzländer (Ab-
bildung 3). Von vier EWU-Referenzländern ergibt sich nur für Portugal ein
günstigerer Wert. Bemerkenswert ist auch, dass Irland als relativ ungeeignet Rir
eine Währungsunion mit der EU erscheint. Dies weist darauf hin, dass die Kri-
terien aus der Theorie der optimalen Währungsräume nicht überinterpretiert
werden sollten. Sie weisen allerdings auf mögliche Risiken hin.
Abbildung 3:
Nutzen einer Währungsunion in den MOEL und EWU-Referenzländern
a
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a Die standardisierte, ungewichtete Summe aus der Analyse von acht Einzelindikatoren gibt die
Abweichung vom Durchschnitt der EWU-Referenzländer in Standardabweichungen an.
Quelle: Schweickert (2001).
Risikomindernd würde sich Rir die Slowakei bei einer Abschaffung des Wech-
selkursinstruments der hohe Offenheitsgrad und der hohe Umfang des Intra-EU-
Handels auswirken. Von den neuen EU-Mitgliedsländern weisen nur Malta und
Estland einen höheren Offenheitsgrad aus (Isa 2002b). Von Januar bis Juli 2004
betrug der Anteil des Handels mit der EU-25: 84 Prozent des Gesamtexports
und 75 Prozent des Gesamtimports (SU SR 2004b).
Dagegen erhöht die zunehmende Spezialisierung der Produktions- und Han-
delsstrukturen das Risiko bei einem Beitritt zur EWU. Diese Spezialisierung
ist vor allem die Folge des Zuflusses ausländischer Direktinvestitionen in den
Automobilsektor. Der Anteil der Automobilindustrie an der gesamten Indus-
trieproduktion beträgt mittlerweile 25 Prozent, der Anteil an der Beschäftigung410 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
in der Industrieproduktion 11 Prozent und der Anteil am gesamten Export der
Slowakei sogar fast 32 Prozent (ZAP SR 2004). Diese Anteile werden durch
bereits geplante Direktinvestitionen in den Automobilsektor vermutlich in den
kommenden Jahren noch ansteigen. Dies ist vor allem deshalb der Fall, weil bisher
von diesen Direktinvestitionen keine Wachstumsdynamik in anderen arbeitsin-
tensiveren Sektoren in Gang gesetzt wird. Ein Land mit geringer Diversifikation
der Produktions- und Außenhandelsstruktur ist aber eher von asymmetrischen
Nachfrage- und Angebotschocks betroffen. So weisen die Slowakei und die
Tschechische Republik viel niedrigere Korrelationen der Nachfrage- und An-
gebotsschocks mit der EU als Polen oder Ungarn auf (Fidrmuc und Hagara 2004).
Ein weiterer Risikofaktor ist, dass sich die Slowakei gerade durch die seit 1998
durchgeführte Restrukturierung und Konsolidierung der öffentlichen Finanzen
weniger als vor den Reformen am EU-Konjunkturzyklus orientiert (Sevcovic
et al. 2002). Allerdings könnten sowohl die zurzeit durchgeführten Reformen
als auch die Zugehörigkeit zum gemeinsamen Markt zu einer weiteren Inten-
sivierung des Handels mit den Ländern des europäischen Währungsraums füh-
ren und so zu einer Konvergenz der Konjunkturzyklen beitragen (Darvas und
Szapäry 2004).
Bei den gegebenen Risiken, die aus einer zunehmenden Spezialisierung der
slowakischen Wirtschaft und der fehlenden Synchronisation des Konjunktur-
zyklus mit den EU-Kernländern resultieren, ist ein Anpassungsbedarf der Slo-
wakei nach asymmetrischen Schocks also nicht auszuschließen. Würde eine
Wechselkursanpassung nicht möglich sein, so müssten alternative Anpassungs-
instrumente zur Verfügung stehen. Dies ist jedoch auch nur einschränkt der
Fall.
Ein Anpassungsinstrument könnte die Arbeitskräftemobilität sein. Während
der Übergangsperiode nach dem EU-Beitritt wird die Migration der Arbeits-
kräfte aus den neuen Mitgliedländern nach Deutschland und Österreich aber
noch mindestens zwei und maximal sieben Jahre beschränkt. Einschränkungen
der Arbeitsmobilität haben seit Mai 2004 auch andere EU-15-Mitglieder (außer
Schweden) eingeführt. Umgekehrt wird die Slowakei den Zutritt zum nationa-
len Arbeitsmarkt für EU-Bürger nicht beschränken. Im Fall einer Bedrohung
des nationalen Arbeitsmarktes kann allerdings der Zuzug von Arbeitskräften aus
anderen Ländern beschränkt werden. Auch die fiskalische Integration mit der
EU über die Finanzmittel aus Struktur- und Kohäsionsfonds wirken nicht anti-
zyklisch (Isa 2002a).
Auch nationale Wirtschaftspolitiken stehen als Anpassungsinstrumente nur ein-
geschränkt zur Verfügung. Die Fiskalpolitik ist durch die Konsolidierungsstrategie
weitgehend gebunden. Außerdem ist die Mobilität der Arbeitskräfte innerhalb
der Slowakei gering. Allerdings ist aufgrund der Arbeitsmarktreformen zu er-
warten, dass sich die Flexibilität der Reallöhne erhöht.
Die Risiken einer Abschaffung des Wechselkurses als Anpassungsinstrument
müssen sich bei einer radikalen Reformstrategie, wie sie z.B. Irland in den
90er Jahren verfolgt hat, zwar nicht realisieren. Aufgrund der Diskussion der
Reformstrategie der Slowakei in Abschnitt 3 ist jedoch klar, dass die Slowakei
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gen für einen reibungslosen Anpassungsprozess unter den Bedingungen einer
einheidichen Währung zunächst weitgehend erfüllen will.
5. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen
Die Slowakei ist 1993 als der weniger entwickelte Teil der ehemaligen Tschecho-
slowakei mit deutlichen Nachteilen in die Unabhängigkeit gestartet. Außerdem
trennte man sich von der Tschechischen Republik, um einen eigenen Weg zu
gehen, bei dem weder strukturelle noch institutionelle Reformen durchgeführt
wurden. Statt die Bedingungen für nachhaltiges Wachstum und die Konkur-
renzfähigkeit der Wirtschaft zu schaffen, wurde so die Planwirtschaft zunächst
festgeschrieben.
Seit dem Regierungswechsel im Jahre 1998 hat die Slowakei große Fortschritte
gemacht. In den Jahren 1998—2002 wurden auf dem Weg zur Marktwirtschaft
zunächst der Banken- sowie der Unternehmenssektor restrukturiert und das
makroökonomische Gleichgewicht wieder hergestellt. Nach der Parlamentswahl
2002 blieb die Reformregierung an der Macht und die Reformpolitik konnte
seitdem noch forciert werden. Sie umfasst die Bereiche öffentliche Finanzen,
öffentliche Verwaltung, Unternehmensgesetzgebung, Gesundheitswesen, Schul-
wesen, Sozial-, Renten- und Steuersystem sowie Arbeitsmarkt. Wie internatio-
nale Vergleiche zeigen, hat die Slowakei bei Reformindikatoren stark aufgeholt
und dabei zum Teil einige der alten EU-Mitgliedsländer hinter sich gelassen.
Vor allem Dank der Einführung eines einheitlichen Steuersatzes von 19 Pro-
zent für alle wesentlichen Einkommens- und Verbrauchssteuern sowie niedriger
Lohnkosten konnten ausländische Direktinvestitionen angelockt und ein Wachs-
tumsprozess in Gang gesetzt werden.
Das Reformtempo in der Slowakei wurde wesentlich durch den europäischen
Integrationsprozess unterstützt. Nach dem Beitritt zur EU ist es das Ziel der
Regierung, die Maastricht-Kriterien nachhaltig zu erRillen und 2009 Mitglied
der EWU zu werden. Zurzeit erfüllt die Slowakei die Kriterien für das öffentliche
Defizit und die Inflationsrate noch nicht. Außerdem wird die Slowakei noch
lange brauchen, sich bei Einkommen und Preisen dem EU-Standard zu nähern.
Als eines der ärmeren neuen Mitgliedsländer liegt die Slowakei bei etwa 50
Prozent des EU-15-Durchschnitts.
Der weitere Konvergenzprozess wird davon abhängen, ob die jüngsten radika-
len Reformen durchgehalten werden können und zu einem nachhaltig höheren
Wachstum der slowakischen Wirtschaft führen. Dies wird wesentlich davon ab-
hängen, ob die Steuerreform tatsächlich kurzfristig neutral auf den Staatshaushalt
wirkt und mittelfristig zu höheren Einnahmen führt. Ein weiteres Risiko liegt in
der Abhängigkeit vom Zufluss an ausländischen Direktinvestitionen, die die wirt-
schaftliche Entwicklung im Allgemeinen und die außenwirtschaftliche Stabilität
im Besonderen bestimmen. Außerdem konzentrieren sich zurzeit die Direktin-
vestitionen sehr stark auf den Automobilsektor und den Westen der Slowakei
und verstärken die sowieso schon hohen regionalen Einkommensunterschiede.
Zusammen mit den Reformen des Steuersystems und den Kürzungen von So-
zialleistungen bringt dies vor allem Belastungen für Bevölkerungsgruppen mit412 Rainer Schweickert und Ivana Sikulovä
niedrigem Einkommen. Noch ist die Regierung davon unbeeindruckt. Es ist zu
hoffen, dass die Rechnung, über ein höheres Wirtschaftswachstum letztlich alle
besser stellen zu können, aufgeht.
Die schnelle Einführung des Euro ist unter dieser Voraussetzung für die Slo-
wakei zurzeit kein Thema. Dabei erfüllt die Slowakei die Voraussetzungen für
die Teilnahme an der EWU zum Teil sogar besser als einige der derzeitigen
EWU-Mitgliedsstaaten. Dies beruht vor allem auf einem hohen Offenheitsgrad
und einem hohen Anteil des Intra-EU-Handels. Außerdem könnte eine schnelle
Euro-Einführung dem Land einen Gewinn an Glaubwürdigkeit und die Absi-
cherung von Wechselkursrisiken bescheren. Die zunehmende Spezialisierung
der Wirtschaft und der schwach ausgeprägte Zusammenhang der slowakischen
Konjunktur mit der Konjunktur der EU-Kernländer erhöht dagegen die Risiken
eines schnellen Beitritts zur EWU. Außerdem sind die Reformen des Staatshaus-
halts und des Arbeitsmarkts noch nicht abgeschlossen. Die Slowakei tut also gut
daran, unnötige Risiken zu vermeiden und den begonnenen Reformprozess zu
konsolidieren.
Summary
After a transition period charactenzed by disintegration and macroeconomic
instability, the Slovak Republic succeeded to be among the first round of CEECs
to join the EU. This was due to the change in government in 1998 which
brought the country back on track by fiscal consolidation and first structural
reforms. In 2002, the Slovak Republic undertook further major reforms. Today,
the country benefits from the introduction of a flat 19 percent tax rate for
all major inconie and consumption taxes and a strong inflow of foreign direct
investment. As a consequence, economic growth is accelerating, unemployment
is declining and convergence of monetary, fiscal, and real variables is impressive.
There are, however, risks due to the increasing specialization of production
and trade on the automobile sector, a high level of regional inequality, and the
uncertain sustainability of fiscal consolidation. Hence, the country follows a risk
minimizing strategy in the case of monetary Integration and plans to enter the
ERJV1II only after the fiscal criteria could be met on a sustainable basis.
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